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Vivienderas
(VARIACION ANUAL)

22 39%

ha caido, en
promedio, el valor de
capitalizacion de las
desarrolladoras.

-91.14%

desarrolladoras que cotizan en la Bolsa Mexicana
lores, a excepcion de ARA, enfrentan serios problemas financie
an llevado a perder su valor de mercado. sv9

En Ficrea mi dinero esta seguro . @ FICREA
y creciendo.
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Salvo ARA, las desarrolladoras que
catizan en el mercado accionario
mexicano tuvieron un afio pa-
ra el olvido. Analistas indican
que el 2014 sera igual-
mente dificil para ellas.

&

[VALOR DE CAPITALIZACION EN MDP)

08/08/13

7,023.40
09/04/13

EN EL MERCADO ACCIONARIO

VIVIENDERAS

PIERDEN HASTA
0% DE SU VALOR

LAS PRINCIPALES constructoras de vivienda
que cotizan en la Bolsa mexicana han visto
desplomarse su valor de capitalizacion debido a
sus graves problemas financieros

Yuridia Torres
ytorres@eleconomista.com.mx

EL VALOR de capitalizaciéon de GEO,
URBIy Homex, las grandes constructo-
ras de vivienda que cotizan en la Bolsa
Mexicana de Valores (BMV) y que has-
ta el 2012 dominaron el sector en Méxi-
co, tuvo en promedio una caida de 90%
durante €] 2013.

Actualmente, Homex, una de las tres
compafiias con graves problemas fi-
nancieros, tiene un valor de capitaliza-
cioén de 792 millones de pesos, mientras
que al cierre del 2012 valia 8,974 millo-
nes de pesos, lo anterior significa una
caida de casi 91 por ciento.

Al cierre de marzo del 2013, cuan-
do entreg¢ el reporte financiero co-
rrespondiente al primer trimestre del
afio (el ultimo que presento), el valor

EX]

8,466.45

6,561.81
06/01/14

de URBI era de 3,105 millones de pesos,
esto es 39.3% menos que en diciembre
del 2012.

En el mismo caso estd GEO, que
presentd su ultimo reporte financie-
ro trimestral en abril del 2013, cuan-
do reporto un valor de capitalizacion
de 4,124 millones de pesos, cantidad
49.2% menor que la del ultimo semes-
tre del 2012.

Debido a que ambas constructoras
no presentaron en julio pasado su re-
porte financiero correspondiente al se-
gundo trimestre del 2013, la BMV sus-
pendio la cotizacion de sus acciones. A
la fecha, ninguna de las dos ha entrega-
do sus reportes del segundo y tercer tri-
mestre del 2013.

Por esa razén, ambas empresas fue-
ron sacadas del Indice de Precios y Co-
tizaciones, asi como del Indice Habita,

Homex

[VALOR DE CAPITALIZACION EN MDP)

9,703.27
02/06/13

5,672.83
04/07/13

indice Habita
(PUNTOS AL CIERRE)

204.69
31/12/12

184.34
06/03/13

131.54
08/04/13

81.7:
30/04/13

789.29
06/01/14

=79.07%

91.73
01/07/13

57.40
29/07/13

FUENTE: REUTERS.

79.0:

POR CIENTO
se desplomd el
indice Habita de
la Bolsa mexicana
durante el 2013.

91

POR CIENTO
ha caido enel
ultimo afio el valor
de mercado de
Homex.

39.3
LT AT L

POR CIENTO
vale menaos URBI
hoy en dia, que lo

que valia hace un
afio.

indicador que representa el compor-
tamiento del sector de las vivienderas.
Este indice cayo6 79.03% en el 2013, lo

cual refleja la fragilidad del sector.

SE AGOTO EL MODELO

De acuerdo con informacién de espe-
cialistas, la crisis que arrasé con estas
desarrolladoras se suscitd por €l mo-
delo de construccion que durante afos
operaron: €l cambio en las construccio-
nes a vivienda vertical y 1a nueva politi-
canacional de vivienda, que busca or-
den y desarrollo urbano.

También se le atribuyen responsabi-
lidades al retraso en el pago de los sub-
sidios de gobierno federal y alas nuevas
reglas de operacion de éstos.

De acuerdo con la calificadora de
riesgo Standard & Poor’s, los factores
clave que las llevaron a incumplir con
sus obligaciones financieras fueron su
débil liquidez, sus politicas financie-
ras agresivas, la acumulacion de in-
ventarios y la incapacidad para refi-
nanciar deuda. Hoy en dfa la deuda de

I
La estrategia de
cimiento de las ¢
tructoras enfocz
la edificacion en
alejadas dela cit
donde latierrae
ta pero retirada
centros de traba
resultados nega
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EFICIENCIA FINANCIERA

L as medianas
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GEO
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ARA, la mas valiosa

Diego Ayala

El Indice Hahita es una muestra del compor-
tamiento de las emisaras del sectar de la vi-
vienda y demuestra claramente la dificil situa-
cion financiera a la que enfrentan las llamadas
“grandes” desarrolladoras. Incluso, analistas
sugieren que alguna de ellas caera este afio en
cancurso mercantil.

1q2.84

S ~ 06/01/14

BN Homex asciende a 32,307 millones de
cre- pesos. El nivel de endeudamiento de
ons- URBI, al cierre del primer trimestre del
TEe 2013 llegaba a 20,111 millones de pesos
y de GEO, en ese mismo periodo erade
zonas 29,479 millones de pesos.
dad, Estas empresas se encuentran ac-
s bara- tualmente en proceso de reestructura-
de los cién de adeudos; sin embargo, se espe-
. cula que alguna de éstas ird a concurso
J_o’ tuvo merc?mtﬂ. o
ivos.

En opinién Moody’s, la dependen-
cia de estas tres desarrolladoras a los
subsidios federales para la adquisicién
de vivienda y el retraso de éstos duran-
te el cambio de administracion guber-
namental provocaron que se agotara
laliquidez de las constructoras, que se
enfocaban a la edificacién de casas sub-
sidiadas por el gobierno.

Ademds, para dicha consultora, la
estrategia de crecimiento agresivo en-
focada a la edificacion de casas en zo-
nas alejadas de la ciudad, donde la tie-
rraes barata pero retirada de los centros
de trabajo, tuvo resultados negativos.

constructoras

dominaran este ano

LA SEDATU indico que en el 2014 habrd
mds créditos para apoyar a estas

desarrolladoras

Yuridia Torres
ytorres@eleconomista.com.mx

LAS CONSTRUCTORAS de vivienda
GEO, URBI, Homex y SARE reportaron
rendimientos negativos durante el 2013.
Por ejemplo, el de GEO cayo 88.2%; el de
URBI descendi6 80.59%; el de Homex se
desplom6 91%, y el de SARE cayo 60.43
por ciento.

En el otro lado de la balanza, estan
ARA, con una rentabilidad de 23.73%, y
Hogar, con 11.37 por ciento.

Para este 2014, se espera que nuevos
actores dominen el sector de la vivienda,
por ejemplo, empresas que no son publi-
cas, pero que ya emiten deuda en la Bolsa
mexicana, como son Ruba, Vinte, Caduy
Javer, y otras como Sadasi, que no realiza
emisiones bursdtiles.

Cabe mencionar que estas empresas
cerraron el afio con un crecimiento en
construccion de casas 6% superior al re-
portado en el 2012, seguin informacién de
la Secretaria de Desarrollo Agrario, Te-
rritorial y Urbano (Sedatu).

De acuerdo con datos de esta depen-
dencia, este afilo habrd mds financia-
miento para las pequefias y medianas
constructoras de conjuntos habitacio-
nales, con la finalidad de otorgar herra-

mientas financieras a las comparifas para
que continue el tren de la vivienda.

Recientemente, Jorge Carlos Ramirez
Marin, titular de la Sedatu, destacé que
exigirdn a las instituciones financieras
que reactiven los créditos puente para la
construccion.

Lo anterior, debido a que este afo, pe-
se a las garantias de financiamiento que
la Sociedad Hipotecaria Federal puso a
disposicion de los bancos, éstos conti-
nuaron renuentes.

]
En promedio, cerraron el 2013
con un crecimiento en lo referen-
te a construccioén de casas 6% su-
perior a lo reportado en el 2012.

Fue esta banca de desarrollo la que
proporciono créditos a las constructoras
de vivienda; por ejemplo, colocd 7,000
millones de pesos en financiamientos
sindicados de los 18,000 millones de pe-
S0S que contempla este programa.

En conjunto con este esquema sindi-
cado, el de garantias de crédito y otros fi-
nanciamientos directos, la SHF cerrard
el afio con 58,000 millones de pesos en
préstamos, lo que representa siete veces
mads que el ano pasado.

diego.ayala@eleconomista.mx

EL ANO pasado fue negativo para las
constructoras de vivienda que cotizan en
la Bolsa mexicana, en lo referente a sus re-
sultados financieros.

Incluso dos de ellas, GEO y URBI, lle-
van seis meses con sus acciones suspendi-
das en el mercado accionario por no haber
cumplido con la entrega de sus reportes fi-
nancieros correspondientes al segundoy el
tercer trimestres.

A decir de Roberto Solano, analista de
Vivienda y Construccion en Monex, “el es-
cenario para este 2014 seguira siendo ne-
gativo para las vivienderas que cotizan en
laBolsa, menos para ARA”.

Al respecto, externd en entrevista que la
constructora de German Ahumada cuen-
ta con una estructura mas conservadora,
no esta muy apalancada, tiene balances
sanos y logr6 un crédito después del ter-
cer trimestre, lo cual es algo muy positivo,
pues demuestra la confianza que hay en
la empresa por parte de los acreedores, lo
cual no sucede en los otros casos.

“Aunque ARA también tuvo débiles re-
sultados el afo pasado, no fueron tan ne-
gativos como los de los demas”, dijo.

ARA “es la viviendera menos danada 'y
con una perspectiva a futuro”, comenté.

Incluso, el especialista no descarta que
ARA realice un Fideicomiso de Inversion en
Bienes raices (Fibra) con sus desarrollos
comerciales, como un modo de hacersede
mas recursos y la posibilidad de diversifi-
car su negocio.

“Lo mas positivo es que es la Gnica de-
sarrolladora que se ha adaptado a la nue-
va politica de vivienda y tendra la llave del
crédito abierta a nuevos accesos”, consi-
der6 el entrevistado.

Al 3 de enero, el valor de capitalizacion
de ARA es de 6,718 millones de pesos.




